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Korunk szervezetei gyorsan változó, komplex környe-
zetben működnek. A gazdálkodó szervezetek körében 
végzett kutatások igazolták, hogy azok a szervezetek és 
vezetők a legsikeresebbek, akik proaktívak, kezdemé-
nyező szerepet vállalnak, képesek a folyamatos meg-
újulásra, innovációra és az adaptív kockázatvállalásra. 
A közgazdasági, a vezetéstudományi és a szervezet-
pszichológiai kutatások többféle összefüggést állapítot-
tak meg a kockázat és a hozamok, a kockázatvállalás és 
a teljesítmény mint siker, valamint a kockázatvállalást 
befolyásoló, ahhoz kapcsolódó tényezők kapcsolatáról. 
Kutatásunk elsődleges célja a különböző nézőpon-
tok integrálásával annak empirikus vizsgálata, hogy a 
szervezet- és vezetéspszichológiai szempontok, illetve 
tényezők hogyan befolyásolják, alakítják a szervezetek 
gazdasági teljesítményét, sikerességét és ehhez kapcso-
lódóan a kockázatvállalását. Kérdés, hogy az objektív 
adatok által megítélt sikeresség és a szervezeti vezetők 
sikerészlelése mennyire feleltethető meg egymásnak, a 
reprezentációk, illetve az objektív adatok alapján kiraj-
zolódó kép milyen összefüggésben áll a választott stra-
tégiával, a kockázatvállalással és a kapcsolódó szerve-
zetpszichológiai változókkal. A feltett kérdések mellett 
a gazdasági válság kezdetekor, 2009-ben induló, hat 
éven át tartó empirikus kutatássorozatunk lehetővé tet-
te, hogy a kapcsolatok időbeli változásait, a gazdasági 
válság hatásait is megvizsgáljuk. E tanulmányban átfo-
gó kutatássorozatunk központi kérdésével, a szervezeti 
sikeresség és a kockázatvállalás megítélésével, észlelé-
sével kapcsolatos eredményeket mutatom be. 
A kockázat és a kockázatvállalás meghatározása
A kockázatokat különféleképpen definiálják és eltérő 
szempontok szerint vizsgálják, azonban a kockázatok 
három eleme mindegyik megközelítésben szerepel: a 
A tanulmány a magyar gazdálkodó szervezetek körében, a gazdasági válság időszaka alatt lefolytatott, a 
szervezeti sikeresség és a kockázatvállalás összefüggéseinek feltárására irányuló kutatás részeredményeit 
mutatja be. A szerző vizsgálata igazolta, hogy a szubjektív vezetői értékítéletek, a sikerességre és a kocká-
zatvállalásra vonatkozó percepciók alapvetően meghatározzák a vállalkozás stratégiai választásait, kocká-
zatvállalását és sikerességét. A vállalkozások általában felülértékelik sikerességüket, de a sikeresebb cégek 
körében az átlagnál pontosabb értékelést tapasztaltunk, sőt a legsikeresebbek kismértékben alul is becsül-
ték saját sikerességüket, ami leginkább a válság észlelésekor volt megfigyelhető. A válsághelyzet az értéke-
lés pontosságát javította a sikertelenebb cégek körében, ők azonban továbbra is jelentősen felülértékelték 
sikerességüket. A magyar gazdálkodó szervezetekre általában gyenge, közepes kockázatvállalás jellemző. 
A sikeres cégek az átlagnál kockázatvállalóbbak, és a válságban tovább növekszik kockázatvállalásuk, míg 
a sikertelen cégek körében a válság a kockázatvállalásra és annak észlelésére is negatívan hat. Az eredmé-
nyek a korábban feltárt összefüggéseket igazolták: azok a szervezetek és vezetők a legsikeresebbek a válság 
időszaka alatt is, akik reálisabban értékelik helyzetüket, kezdeményező szerepet vállalnak, képesek a meg-
újulásra, innovációra és az adaptív kockázatvállalásra. E kutatás alapján a vezetők számára is megfogal-
mazható javaslat: a szervezetek a sikeresség, a megújulás érdekében bátrabban vállaljanak kockázatokat, 
és törekedjenek helyzetük megismerésének és értékítéleteik pontosságának javítására.
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döntések nemkívánatos következménye (eredmények 
változékonysága), a nemkívánatos események bekö-
vetkezésének lehetősége (valószínűsége), valamint a 
valóságról alkotott feltételezések, a valóság és a lehető-
ségek közötti eltérések (bizonytalanság) (Renn, 1992). 
A kockázat valamilyen veszteség lehetősége, amely so-
rán az egyén, a szervezet vagy a társadalom számára 
fontos érték veszélybe kerül. A kockázattal kapcsola-
tos döntés, a kockázatok kezelése egyrészt az esemé-
nyek bekövetkezési valószínűségének becslésén alapul, 
másrészt mindig tartalmaz értékválasztást is, ami arra 
vonatkozik, hogy milyen előny érdekében vállaljunk 
kockázatot. A kockázatvállalásra vonatkozó döntésünk 
a becsült valószínűségektől és a preferenciáinktól függ.
A mindennapi élet kockázatai és a szervezeti kocká-
zatok egyaránt négy nagy csoportba sorolhatók. A fizi-
kai kockázatok (pl. veszélyes munkahelyek), az anyagi 
kockázatok (pénzügyi befektetések, felvásárlások), a 
szociális kockázatok (méltánytalan bánásmód a beosz-
tottakkal, kollégákkal, szembekerülés a stakeholderek-
kel) és az erkölcsi kockázatvállalás (társadalmi fele-
lősségvállalás hiánya, környezetszennyezés) (Jackson 
– Hourany – Vidmar, 1972). Frame a szervezeti kocká-
zatokat aszerint csoportosítja, hogy a vállalatnak van-e 
befolyása a kockázatokat kiváltó tényezőkre. Ennek 
alapján megkülönböztet belső (internal) és külső (exter-
nal) kockázatokat. Belső kockázatról akkor beszélünk, 
ha a vállalkozás saját hatáskörén belül képes azt befo-
lyásolni, míg külső kockázatok esetében a szervezetnek 
kevés befolyása van a kockázatot kiváltó tényezőkre 
(Frame, 2003). A külső kockázatok közé tartoznak az 
infrastruktúrához kapcsolódó, a gazdasági környezet-
ből, a jogszabályokból, a természeti környezetből és a 
politikai rendszerből eredő kockázatok. A belső koc-
kázatok általában három nagy csoportba sorolhatók: 
pénzügyi (bevételek, költségek, finanszírozás, befekte-
tések), emberi erőforrás (létszám, színvonal, egészség, 
biztonság) és tevékenységi kockázatok. A tevékenysé-
gi kockázatok közé a stratégiai, operatív, információs, 
üzemeltetési és biztonsági kockázatok mellett, a projek-
tekhez kötődő innovációs kockázatok tartoznak.
Chapman szintén a szervezetek működése során je-
lentkező külső és belső kockázatokról beszél, és azokat 
altípusokra bontja, a pénzügyi, működési és technoló-
giai kockázatokat belső, a gazdasági, környezeti, jogi, 
politikai, piaci és társadalmi kockázatokat külső koc-
kázatnak tekinti (Chapman, 2006).
Kutatásunkban elsősorban a szervezeti belső koc-
kázatokra vonatkozó döntéseket, a szervezeti kockázat-
vállalást vizsgáltuk. 
A szervezeti kockázatvállaláshoz kapcsolódó rend-
kívül változatos elméleti megközelítések ismertetése 
meghaladja egy rövid tanulmány kereteit, ezért a kö-
vetkezőkben a saját kutatásunkban megfogalmazott és 
alkalmazott definíciót ismertetem. A szervezeti kocká-
zatvállalás egy vagy több, a szervezetben tevékenyke-
dő (többnyire vezető) személy által, olyan bizonytalan 
helyzetekben hozott merész döntés vagy döntések soro-
zata, amelynek negatív kimenetele is lehet, és a döntés 
végeredménye nem az egyénekre, az egyes döntésho-
zókra, hanem a szervezet egészére vonatkozik. A szer-
vezeti kockázatvállalás fő jellemzői: 
–  a problémateret a csoporttagok különbözőképpen 
észlelik, és a figyelem középpontja is eltérő lehet,
–  a szervezeti tagok eltérő preferenciákkal rendel-
keznek,
–  a szervezeti tagok és a döntéshozók hiedelmei, at-
titűdjei különbözőek,
–  a szervezetben egymással ütköző érdekek és moti-
vációk jelenhetnek meg,
–  a csoporttagok között személyiségbeli különbsé-
gek (pl. kockázatvállalási hajlandóság, bizonyta-
lanságtűrés eltérő szintje) vannak,
–  a döntéshozók figyelme megoszlik, a döntések nem 
egy lineáris folyamat eredményeképpen születnek, 
az analitikus és heurisztikus döntések váltakozva 
követik egymást,
–  a szokásosnál is kevesebb a pontos információ,
–  az idő szerepe meghatározó, általában a szokásos-
nál is kevesebb a döntéshez rendelkezésre álló idő 
(Kádi, 2013).
A klasszikus közgazdasági modellek azt feltételezik, 
hogy az emberek többé-kevésbé racionálisan választa-
nak, cselekvésük alapja a haszonmaximalizálás vagy 
optimalizálás. A kockázatok pszichológiai megközelí-
tései során a kutatók felhívták a figyelmet arra, hogy 
az emberek a kockázatokat nem matematikai modellek 
és statisztikák alapján ítélik meg, hanem szubjektíven, 
korlátozott kognitív képességeiket (szelektív percepció, 
sztereotípiák, sémák) használva, a valóság eltorzítását 
eredményező különböző indítékok (motiváció, kogni-
tív disszonancia, okság és együttjárás megítélésének 
hibái) alapján. A kockázatok észlelését pedig a szemé-
lyiséghez, egyénhez kapcsolódó tényezők mellett az 
egyén kulturális, társadalmi, ideológiai beállítottsága, 
a szociopolitikai tényezők (pl. elidegenedés, bizalom) 
és egyéb környezeti hatások alakítják (Slovic, 1987; 
Douglas – Wildavsky, 1982; Sparks – Shepherd, 1994). 
A gazdaság pszichológiai perspektíváiról írva Loomes 
rámutatott arra, hogy az emberek a választásaik során 
gyakran érzékenyek az elmélet szempontjából irre-
leváns tényezőkre, és érzéketlenek azokra a lényeges 
tényezőkre, amit a tisztán racionális választások indo-
kolnának. A kockázatok értékének becslése nem követ-
kezetes, és az érték általában nem arányos a kockázat 
nagyságával vagy intenzitásával (Loomes, 2005).
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A korlátozott racionalitás elmélet megalkotásával 
Simon rávilágított arra, hogy a szervezeti döntések 
többsége rosszul strukturált problémákhoz kötődik, a 
döntések során a vezetők a racionális szempontok és 
elemzések mellett szubjektív szempontokat is figyelem-
be vesznek, és korlátozott képességeik, lehetőségeik kö-
vetkezményeként heurisztikákat alkalmaznak (Simon, 
1982).
A valószínűségek értékelésével kapcsolatban Kah- 
neman és Tversky megfogalmazta, hogy az emberek 
gyakran hibáznak a kockázatok értékelése és össze-
hasonlítása során, és az értékelés megkönnyítése érde-
kében különféle mentális stratégiákat és kognitív heu-
risztikákat alkalmaznak (Kahneman – Tversky, 1974). 
A kockázatok felfogását befolyásolja az is, hogy ho-
gyan értjük meg a kockázatok hatásmechanizmusát, 
azaz milyen mentális modelleket alakítunk ki e hatások 
leírására (Johnson – Laird, 1983). A kutatók felhívták a 
figyelmet arra is, hogy a laikusok és a szakértő szemé-
lyek kockázatértékelése különbözik. A laikus szemé-
lyek igen kevés információ alapján alkotnak ítéletet, és 
nem a műszaki vagy gazdasági szempontokra helyezik 
a hangsúlyt, hanem a kockázat minőségi jellemzőire 
figyelnek, az érzelmeik befolyásolják ítéleteiket. A la-
ikusok általában kevés figyelmet fordítanak a kockázat 
veszélyességére, és inkább a hosszú távú kockázatok-
ra, míg a szakemberek a várható potenciális veszélyre, 
és annak bekövetkezési valószínűségének minimálisra 
történő csökkentésére koncentrálnak (Renn, 2004). A 
heurisztikus gondolkodás azonban nemcsak a laiku-
soknál, hanem a szakértőknél is jelentkezik (Slovic –
Finucane – Peters – MacGregor, 2004), és a szakértők 
sem mentesek a torzításoktól. 
Az emberek preferenciáikat, értékeiket sem konzisz-
tensen kezelik. Számos kutatás bemutatta, hogy egy sor 
irreleváns kontextuális tényező befolyásolja a döntése-
ket, pl. a bemutatás sorrendje, az értékelendő tárgy kör-
nyezete, az, amivel összehasonlítjuk stb. Kahnemann 
és Tversky megállapították, hogy az egyének a biztos 
kimenetelt preferálják a bizonytalannal szemben (bi-
zonyossági hatás), a kis valószínűségeket felértékelik, 
míg a nagy valószínűségeket leértékelik, a nagyon kis 
valószínűségeket pedig teljesen figyelmen kívül hagy-
ják. A preferenciák kezelése során nem az adott jólléti 
szintjüket veszik alapul, nem abszolút értékű hasznos-
ságokban gondolkodnak, hanem egy referenciaponthoz 
viszonyítva a helyzetük változására reagálnak, a refe-
renciapont felett nyereségnek, az alatt pedig veszte-
ségnek fogják fel a változást (Kahnemann – Tversky, 
1973), a döntéshozók nyereség esetén kockázatkerülő, 
veszteség esetén pedig kockázatvállaló magatartást ta-
núsítanak. A tartalmában megegyező, de eltérő megfo-
galmazású, eltérő keretben megjelenő problémák eltérő 
döntéseket eredményeznek (keretezési hatás), az inga-
taggá teszi a preferenciákat, ami manipulációra ad lehe-
tőséget. Egy nyereségkeretben, pozitív kimenetelekben 
megfogalmazott probléma esetén kockázatkerülő, míg 
egy veszteségkeretben, a várható negatív kimenetelek-
re irányuló probléma megfogalmazása kockázatvállaló 
döntésekhez vezet (Tversky – Kahnemann, 1981, 1986).
. 
A kockázat és a hozam kapcsolata
A kockázatok és a várható hasznok, hozamok kapcso-
lata a közgazdaság-tudomány egyik gyakran vizsgált 
kérdése. A kutatások a magas hozamokhoz kapcsoló-
dó magas kockázatokra vonatkozó általános felfogással 
gyakran ellentétes eredményre vezettek. Az egymásnak 
ellentmondó eredmények egyrészt abból adódnak, hogy 
a kutatók különböző módon mérik a kockázatot és így a 
kockázat különböző dimenzióit ragadják meg, másrészt 
különböző időpontokban, eltérő környezetben folytatják 
a vizsgálódásokat. A kockázat teljesítményre gyakorolt 
hatását vizsgáló kutatások meghatározó alakja Bow-
man komoly statisztikai, matematikai módszertannal 
végzett vizsgálata alapján a kockázat és a hozam között 
fordított, negatív kapcsolatot mutatott ki, különösen az 
átlag alatt teljesítők között (Bowman, 1980). A kutatása 
alapján feltárt összefüggés (Bowman-paradoxon) lé-
nyege, hogy az általánosan elfogadott nézet, miszerint 
a magas hozam és a magas kockázat együtt jár, nem 
szükségszerűen igaz, az adatokban kimutatható a ma-
gas kockázat–alacsony hozam vagy az alacsony kocká-
zat-magas hozam összefüggés is (Bowman, 1980).
Az eredmények értelmezése, kontrollálása érdeké-
ben több kutató, kutatócsoport folytatott vizsgálatot. 
Bowman kutatásai nyomán Miller és Bromiley a szer-
vezeti kockázatokat és a hozamokat vizsgálta (Miller 
– Bromiley, 1990). Amellett, hogy ők is kimutatták a 
kockázat és a hozam negatív, fordított kapcsolatát meg-
állapították, hogy a jövedelmek, hozamok kockázata a 
teljesítmény színvonalától függően változik. A jobban 
teljesítők körében a teljesítmény csökkenti, a gyengén 
teljesítők esetében azonban növeli a későbbi jövedel-
mek kockázatát. Bowmanhoz hasonlóan ők is megfo-
galmazzák az életciklushatást: A magas növekedésű 
ágazatban magasabb az átlagos jövedelmezőség, mint 
az érett ágazatokban, és pozitív a kapcsolat a kockázat 
és a hozam között, míg a csökkenő ágazatokban negatív 
a kapcsolat (Miller – Bromiley, 1990).
Bowman kockázat-hozam paradoxonját idősoros 
adatokat elemezve vizsgálta Fiegenbaum és Thomas, 
és arra az eredményre jutottak, hogy a 70-es évek ada-
tai a paradoxon összefüggéseit igazolják, míg a 60-as 
évek stabil környezetében a kockázat és a hozam között 
pozitív kapcsolat áll fenn, a paradoxon nem mutatható 
ki (Fiegenbaum – Thomas, 1985). Eredményeik azt su-
gallják, hogy a kockázat-hozam paradoxon kialakulása 
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összefüggésbe hozható a környezet átalakulásával, az 
1973-as olajválság radikálisan átrendezte a piaci, gaz-
dasági viszonyokat, a környezeti változások felgyorsul-
tak, a környezet dinamizmusa, komplexitása azóta is 
folyamatosan nő. 
Nickel és Rodrigez áttekintő tanulmányában összeg-
zi a kockázat-hozam kapcsolatának feltárására irányu-
ló kutatásokat, és rámutatnak arra, hogy a 70-es évek 
előtt minden vizsgálat pozitív kapcsolatot mutatott ki a 
kockázat és a hozamok között, azonban az ezredforduló 
környékén végzett, a hozamok és kockázatok kapcsola-
tának vizsgálatára irányuló kutatások mindegyike for-
dított, negatív kapcsolatot igazolt (Nickel – Rodrigez, 
2002). A későbbi tanulmányok ugyancsak a kockáza-
tok és a hozamok közötti negatív kapcsolatot erősítették 
meg (Becerra – Markarian, 2013; Li – Yang – Zhang, 
2014; Andersen – Bettis, 2015).
A kockázatok és a hozam pozitív, illetve nega-
tív kapcsolatait vizsgáló és értelmező kutatók, illetve 
a magyarázatok három nagy csoportba sorolhatók. A 
stratégiai, vezetési és tervezési magyarázatokkal érve-
lő kutatók (Bowman maga is ide sorolható) szerint a 
jól teljesítő cégek stratégiai vezetői képesek arra, hogy 
egyszerre növeljék a hozamokat és csökkentsék annak 
kockázatát, varianciáját. Bowman meglepő eredményé-
hez többféle lehetséges magyarázatot is megfogalma-
zott. A számítási, módszertani kérdések, problémák, 
nehézségek mellett felhívta a figyelmet a jó menedzs-
ment szerepére, amely képes arra, hogy magasabb 
profitot érjen el, kisebb változékonysággal, stabilabban, 
azaz kisebb kockázatok mellett. A kimutatott negatív 
kapcsolat, akár a cégek életciklus-jellemzője is lehet, 
és elképzelhető az is, hogy a hatékonyan működő piac 
hipotézisével szemben a piac sem tökéletesen működik.
A vezetéstudományi nézőpont képviselői szerint a 
kockázat-hozam pozitív kapcsolata a szervezeti teljesít-
mény értékelése és a döntési folyamatok során a koc-
kázati elemeket figyelembe vevő alkalmazkodási folya-
mat eredményeként alakul ki.
A Bowman-paradoxont a kilátáselmélet szempont-
jából értelmező nézőpont szerint a kockázatok és a ho-
zamok közötti fordított kapcsolat a cég, illetve a veze-
tők kockázattal szembeni attitűdjével és referenciáival 
magyarázható. A kilátáselmélet szerint a kockázatos 
választások értékelése során a célokra, illetve a refe-
renciapontra figyelünk. Az egyének nem egyenletesen 
kockázatkerülők, hanem kockázatkeresés is vegyül az 
attitűdjükbe. A referenciaszint alatt, a kitűzött céloktól 
elmaradó teljesítmény esetén kockázatkeresés, a fölött 
viszont kockázatkerülés jellemzi őket. Ennek analógi-
ájára az alacsonyabb jövedelmezőségű, bajban lévő cé-
gek aktívan keresik a kockázatokat a hozamok növelése 
érdekében, míg a nyereségesek óvatosabbak, kevésbé 
éhesek a profitra. 
A szervezeti kockázatvállalás és a teljesítmény 
kapcsolata
A kockázat és a hozam kapcsolata mellett a szerve-
zeti teljesítmény és a kockázatvállalás kapcsolatának 
kérdéskörét is régóta vizsgálják. A gazdálkodás ered-
ményeit March szerint a kockázatvállalás mértéke ha-
tározza meg, a szervezetek kockázatvállalását pedig 
három tényező alakítja. A kockázatvállalási folyamat 
első meghatározó tényezője a kockázatbecslés, amely 
során a vezetők, a döntéshozók jellemzően felbecsülik 
a döntések kockázatát. A különböző döntéshozóknak 
eltérő a kockázatvállalási hajlandósága, ami befolyás-
sal van a döntésre. Mindemellett meghatározóak azok a 
strukturális tényezők, amelyek keretei között a kocká-
zatvállalás történik. Azok a döntéshozók, akik nagyobb 
kockázatot vállalnak, sikeresebbek, mint azok, akik 
csak alacsonyabb kockázatot vállalnak (March, 1994).
Singh a szervezeti teljesítmény és a kockázatválla-
lás kapcsolataira vonatkozó szakirodalmi eredmények 
áttekintése alapján megállapítja, hogy az eredmények 
három területen ellentmondásosak: a kockázat és a ho-
zam kapcsolata, a kockázatvállalás mint a visszaesé-
sekre adott válasz, illetve az innováció területén (Singh, 
1996). A kockázat és a hozam ellentmondásos kapcso-
lataira vonatkozó főbb eredményeket ez előzőekben be-
mutattam. 
A visszaesésre adott lehetséges válaszokat vizsgálva 
Hirschmann arra a megállapításra jut, hogy  visszaesés, 
hanyatlás esetén két válasz lehetséges: az egyik a kilé-
pés, a cég megszüntetése, értékesítése, a másik a hiá-
nyosságok korrigálására alkalmas megoldások keresése 
(Hirschmann, 1970). Cyert és March (1992)  modellje 
szerint a szervezet a visszaesésre korrektív folyamatok-
kal reagál, más szerzők pedig az innovációs lehetősé-
gek szerepét hangsúlyozzák a szervezeti krízisek idején 
(Lindblom, 1966; Whetten, 1981; Wilson, 1966 – idézi 
Singh, 1996).
Staw fenyegetés-rigiditás hipotézise szerint a vál-
lalatok összeomlása nem egyszerűen a környezeti 
változásokra adott hibás válaszként értelmezhető. A 
környezeti fenyegetés az információs folyamatokat 
szükségszerűen korlátozza, beszűkül a környezetre való 
figyelem, csökken a kontrollképesség, a hatalom és a 
befolyás koncentrálódik, ami a szervezeti viselkedés 
változatosságának, rugalmasságának csökkenéséhez 
vezet (Staw – Sandelands – Dutton, 1981). 
A szervezeti kockázatvállalás és a teljesítmény vizs-
gálata során a kutatók a kockázat-hozam kapcsolatok 
mellett, az oksági kapcsolatok feltárása érdekében is 
számos vizsgálatot folytattak. Az oksági kapcsolatok 
felderítése érdekében Bromiley két modellt alkotott: a 
kockázatmodellt és a teljesítménymodellt. A modellek-
ben a cég múltbeli teljesítményét és az ágazat teljesít-
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ményét, az ágazat múltbeli teljesítményét, a tartalékokat 
(slack), az aspirációkat, a várakozásokat, a kockázatot 
(a társaság jövedelemfolyamának bizonytalansága) és 
a kockázatvállalást (innováció, szervezeti változás és 
az általános vezetők által bevezetett változások) szere-
peltette. A kockázatmodell szerint a gyengébb teljesít-
ményű cégek több kockázatot vállalnak, kockázatosabb 
döntéseket hoznak. Az aspirációk pozitív kapcsolatban 
állnak a kockázattal, a várakozások azonban negatívan, 
fordított irányban befolyásolják a kockázatot. A szer-
vezeti tartalékok hiánya és bősége egyaránt nagyobb 
kockázathoz vezet. A teljesítménymodell alapján pedig 
megállapítható, hogy a kockázat csökkenti a jövőbeli 
teljesítményt, az aspirációk pozitívan, a várakozások 
pedig negatívan befolyásolják a teljesítményt, míg a 
rendelkezésre álló és potenciális tartalékok növelik a 
teljesítményt (Bromiley, 1991).
Denreff ötvenezer cég tíz évre vonatkozó adatai-
nak elemzésén alapuló vizsgálatában a kockázatválla-
lás és a teljesítmény között U alakú kapcsolatot muta-
tott ki, ami a szerző szerint nem a preferenciaváltással, 
hanem az alkalmazkodási folyamattal magyarázható. 
Denreff szerint negatív, fordított a kapcsolat a múltbe-
li teljesítmény és a kockázatvállalás között, ha a múlt-
beli teljesítmény negatív, de pozitív a kapcsolat, ha 
pozitív a múltbeli teljesítmény. U alakú összefüggés 
figyelhető meg az elvárt szinthez viszonyított teljesít-
mény és a jövőben várható kockázatvállalás között is 
(Denreff, 2008). 
A különféle, egymásnak ellentmondó eredmények 
feloldására szellemes megoldást kínál a Mukherji és 
társai által alkotott modell (Mukherji – Desai – Wright, 
2008). Mukherji és kollégái a szervezeti teljesítmény és 
a kockázatvállalás kapcsolatait vizsgálták, és modell-
jükbe bevonták a tartalékokat, valamint az aspiráció-
kat is. Vizsgálatuk eredményein alapul a többváltozós 
kockázat-hozam modell. A többváltozós modellben a 
szerzők a relatív/fajlagos teljesítmények, hozamok (azaz 
az egységnyi ráfordításra, befektetésre jutó hozamot) és 
a kockázatok, a kockázatvállalás kapcsolatát vizsgál-
ják. A kockázatok és a hozamok kapcsolatában négy 
zónát különböztetnek meg. Az első zónában magasak 
a kockázatok, alacsony a hozam, kapcsolatuk fordított. 
A második zónában alacsony a kockázat és alacsony 
a hozam is, a harmadik zónában a kockázat és a ho-
zam egyaránt magas, a második és harmadik zónában 
a kockázat és a hozam között pozitív kapcsolat van. A 
negyedik zónában alacsony kockázatok mellett magas 
hozamok érhetők el, a két változó közötti kapcsolat ne-
gatív irányú, fordított. 
A különböző zónákban a szerzők megállapítása sze-
rint a szervezetek eltérő módon viselkednek. Az első zó-
nában a vezetők kockázatkereső viselkedést mutatnak, és 
a magas kockázatú, de alacsony hozamot eredményező 
helyzetekből egyre inkább a kisebb kockázattal járó al-
ternatívákat választják. A második és harmadik zóná-
ban, amelyet a szerzők a viszonylagos komfort zónájá-
nak neveznek, a cégek az elvárt szint körüli teljesítményt 
(kicsit alatta, kicsit fölötte) nyújtanak, viszonylag stabil a 
helyzet, ezért a státus quo fenntartására törekszenek, és 
inkább a kockázatkerülés a jellemző rájuk. Ha a második 
zónában, ahol az alacsony kockázatokhoz alacsony hoza-
mok kapcsolódnak a kockázatok aránytalanul növekedni 
kezdhetnek a hozamok megfelelő növekedése nélkül, és 
a szervezetek visszacsúszhatnak az 1-es zónába (magas 
kockázat, alacsony hozam), miközben a céljuk az, hogy 
a 3-asba kerüljenek (magas hozam, magas kockázat). Ha 
ide jutottak, akkor a vezetők igyekeznek ebben a zóná-
ban maradni, és a magas hozamok érdekében magas koc-
kázatot vállalnak. Mivel azonban kicsi az esélye annak, 
hogy a kockázatok növekedése nélkül tartósan növelhe-
tők legyenek a hozamok, ezért a vezetők azt feltételezve 
hogy a tartalékaik elégségesek a kockázatok kedvezőtlen 
hatásainak ellensúlyozására, kockázatkerülővé válnak. 
Ezzel átlépnek a következő zónába, és egyre inkább ke-
resni kezdik a kevésbé kockázatos, de magas hozamú 
lehetőségeket. A negyedik zónában a magas hozamok 
alacsony kockázatok mellett érhetők el, mivel azonban 
a hozam növelését extrém módon nehéz a kockázatok 
egyidejű csökkentése mellett megvalósítani, így ebben a 
zónában tartósan kevés ideig lehet maradni. Előbb-utóbb 
csökkennek a hozamok, egyre alacsonyabb megtérülés 
várható, így a szervezetek vagy csökkentik a kockázat-
vállalásukat (és visszakerülnek a relatív komfortzónába), 
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vagy a hozamok növelése érdekében egyre több kocká-
zatokat vállalnak, egyre csökkenő hozamok mellett, és 
ezzel ismét átkerülhetnek az 1. zónába. (1. ábra)
A kutatási eredmények rövid összefoglalásával a 
szervezeti kockázatvállalás és a sikeresség kapcsola-
tának összetettségére, ellentmondásosságára, valamint 
a magyarázatok gazdagságára, sokszínűségére világí-
tottunk rá. A kockázat, a kockázatvállalás és a telje-
sítmény kapcsolatát számtalan tényező befolyásolja, az 
eredmények értelmezése során pedig mindig tisztában 
kell lenni azzal, hogy pontosan mit, mikor, milyen kör-
nyezetben, milyen feltételek mellett mérünk, hiszen a 
különböző mérési módszerek és modellek a bonyolult 
összefüggésrendszer más-más dimenziójára világítanak 
rá. Az ellentmondó eredmények nem egymást kizáróak, 
hanem egymás mellett léteznek, egymást kiegészítik, és 
mindegyik más-más feltételrendszer mellett lehet igaz.
Kutatási kérdések
A szervezeti teljesítmény és a kockázatvállalás kapcso-
latát vizsgáló közgazdasági, vezetéstudományi kutatások 
objektív gazdálkodási, számviteli adatokat elemeznek, 
és nem kérdeznek rá a vizsgált változók észlelt szintjé-
re, a jellemzően önbevallásos kérdőívekre támaszkodó 
pszichológiai megközelítésű vizsgálatokban pedig az ob-
jektív adatok szorulnak háttérbe. Kérdés azonban, hogy 
a válaszadók reprezentációi hűen tükrözik-e a vizsgált 
jelenségeket, nem torzítják-e el a valóságot, az objektív 
adatok által megítélt sikeresség és a vezetők sikerészle-
lése mennyire feleltethető meg egymásnak, a reprezentá-
ciók, illetve az objektív adatok alapján kirajzolódó kép 
milyen összefüggésben áll a választott stratégiával, a 
kockázatvállalással. Tanulmányunkban a következő kér-
dések megválaszolására fókuszálunk:
–  Hogyan értékelik a szervezetek sikerességüket és 
kockázatvállalásukat? 
–  A szervezetek sikerességének és kockázatvállalá-
sának szubjektív megítélése és objektív mutatókon 
alapuló értékelése mennyiben feleltethető meg 
egymásnak, mennyire illeszkedik egymáshoz a két 
értékelési mód? 
–  A sikeresség általános megítélése, észlelése, és ob-
jektív adatokon nyugvó értékelése milyen kapcso-
latban áll a szervezeti kockázatvállalással? 
–  A vizsgált összefüggéseket hogyan befolyásolja a 
gazdasági válság észlelése és a válság elhúzódó 
folyamata? 
A kutatás módszere
A kutatássorozatot kvalitatív interjúkon alapuló vizsgá-
lat és kismintás kérdőíves kutatás előzte meg (Faragó, 
2008b). Az első két fázis eredményeire támaszkodó 
kérdőív kifejlesztésére 2008 őszén került sor, amikor 
már hazánkban is érezhetőek voltak a gazdasági válság 
jelei, így a kérdőívbe válságra vonatkozó kérdéseket is 
beépítettünk. Kutatási kérdéseink megválaszolása ér-
dekében a sikeresség és a kockázatvállalás mérését a 
szubjektív ítéletek, skálák mellett több objektív, szám-
viteli adaton alapuló értékeléssel egészítettük ki, és 
megvizsgáltuk az objektív adatokon alapuló értékelés 
és a reprezentáció egymásnak való megfelelését is. A 
kutatáshoz két kérdőívet használtunk. A vezetői kérdőív 
a következő területeket vizsgálja: 
–  kockázatos döntések és a kockázatvállaló, illetve 
kerülő vezető jellemzése, 
–  a szervezeti kockázatvállalás területeinek és mér-
tékének megítélése, 
–  a kockázatvállalás, sikeresség, versenyképesség és 
azok kapcsolatának megítélése, 
–  a szervezeti kockázatvállalást befolyásoló ténye-
zők megítélése, és végül 
–  a kérdőívet kitöltő vezető önjellemzése.  
A vezetői kérdőívben ötfokú Likert-skála típusú 
kérdéssel vizsgáltuk, hogy a vezető hogyan ítéli meg, 
milyen mértékben tartja sikeresnek a szervezetét, amit 
szubjektív vagy észlelt sikerességnek neveztünk el. 
(Mennyire jellemzik a vállalatát a következők: sike-
resség, kompetencia, kockázatvállalás? A kérdést ötfo-
kozatú skálán értékelő válaszok között az 1 egyáltalán 
nem jellemző, 5 teljes mértékben jellemző.) A vállalat 
objektív adataira vonatkozó kérdőív az általános, gaz-
dálkodási adatokra és a sikeresség, eredményesség ob-
jektív mutatóira vonatkozó kérdéseket tartalmazta. Mi-
vel a vállalatok pénzügyi adataikat nem szívesen közlik, 
és ilyen adatok kérése azt eredményezhette volna, hogy 
egyáltalán nem kapunk választ ezekre a kérdésekre, 
ezért mások eljárását követve (Naman – Slevin, 1993), 
mi sem konkrét számadatokra kérdeztünk, hanem azt 
kértük, hogy az ágazati átlaghoz hasonlítva értékelje 
cége objektív adatait egy ötfokú skálán. Eljárásunk, 
és az így nyert adatok megbízhatósága azon a korábbi 
kutatási eredményen alapul, hogy a felső vezetők ob-
jektív adatokra vonatkozó percepciója meglehetősen 
pontosnak bizonyul (Dess – Robinson, 1984; Wall et 
al., 2004). Az objektivitást azzal is növeltük, hogy több 
szempont, több mutató (árbevétel növekedése, nyereség, 
megtérülés, piaci pozíció stb.) alapján is rákérdeztünk 
az eredményességre. A kockázatvállalást ugyancsak 
két módszerrel mértük: egyrészt a kockázatvállalásra 
vonatkozó, Likert-skála típusú, direkt kérdéssel, amit 
észlelt kockázatvállalásnak neveztük. Emellett a ténye-
ken alapuló adatokkal (pl. kutatásfejlesztési ráfordítás, 
új termékek, tevékenységek, szolgáltatások bevezetése 
az ágazati átlaghoz viszonyítva, ötfokozatú skálán, ahol 
1 az átlagnál jóval kisebb, 5 az átlagnál jóval nagyobb 
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szintet jelöli) is vizsgáltuk a kockázatvállalást, mivel 
elővizsgálataink alapján a szervezeti kockázatválla-
lás fogalma elsősorban az innovációhoz, a tevékeny-
ség megújításához kapcsolható. Ez a többszempontú 
megközelítés lehetővé tette, hogy a sikerességet és a 
kockázatvállalást kétféle módon mérjük, az általános, 
szubjektív vezetői ítéleteken, valamint az objektív mu-
tatók vezetői értékelésén keresztül, és a válaszokat köz-
vetlenül összehasonlíthassuk. A különböző területekre 
vonatkozó adatok, válaszok egybevethetőségének alap-
ját az teremtette meg, hogy mind a sikerességre, mind 
a kockázatvállalásra vonatkozó különböző kérdéseket 
egyaránt ötfokú skálán értékelték a válaszadók.
A kérdőíves vizsgálatban személyes megkeresés, 
felkérés útján, de anonim módon vettek részt a vállal-
kozások. A kérdőívek felvételére a gazdasági válság 
észlelését követően, 2009 elején került sor, ami külö-
nösen alkalmasnak bizonyult arra, hogy a vezetők el 
tudják különíteni a korábbi, normál gazdálkodási kö-
rülmények között kialakult vélekedéseiket a gazdasá-
gi válság alatt megtapasztalt reakcióiktól. A válságban 
zajló folyamatok hatásainak értékelése érdekében a 
vizsgálatot megismételtük 2011 tavaszán, majd 2015-
ben az első vizsgálattal azonos mintavételi és adatfel-
vételi módszerrel. 
A kérdőíves vizsgálat eredményeit SPSS-programot 
használva, különböző statisztikai módszerekkel ele-
meztük.
A vizsgálati minta összetétele
A nagymintás, keresztmetszeti kérdőíves vizsgálatban 
mindhárom időpontban magyarországi kis-, közép- és 
nagyvállalkozások felső vezetői vettek részt. A minta 
összetétele mindhárom időpontban kiegyensúlyozott 
volt. 
2009-ben összesen 72 cég 224 vezetője adott érté-
kelhető, teljes körű választ, a vizsgált cégek 21%-a mik-
rovállalkozás, 35%-a kis- és középvállalkozás, 45%-a 
nagyvállalat volt. A mintában a többségi magyar ma-
gántulajdonban lévő cégek aránya 40%, a többségi kül-
földi magántulajdonú cégek aránya 22%, míg a többsé-
gi állami, illetve önkormányzati cégek aránya 38% volt. 
2011-ben 52 cég összesen 161 vezetője töltötte ki a 
kérdőívet. 51% volt a magyar magántulajdonú cégek 
aránya, 35% a külföldi, 14% az állami tulajdonban lévő 
cégek aránya, a cégek 20%-a mikrovállalkozás, 12 %-a 
kis-, 38% közép-, 30% nagyvállalat. 
2015-ben 46 cég összesen 156 vezetője töltötte ki 
a kérdőívet. A magyar magántulajdonú cégek aránya 
61%, a külföldi tulajdonú cégek aránya 39%, a cégek 
3%-a mikrovállalkozás, 47 %-a kis-, 31% közép-, 20% 
nagyvállalat. 
A 2011-ben és 2015-ben megismételt vizsgálatban 
a 2009-es kutatásban résztvevők mintegy 20%-a vett 
részt. A különböző időpontokban történt vizsgálatok 
eredményeinek összehasonlíthatóságát az azonos min-
tavételi és kérdezési módszer alapozza meg. 
Eredmények
Elsőként a tanulmány témájához közvetlenül kapcsoló-
dóan vizsgált változókat és azok kapcsolatát elemeztük. 
A korrelációs elemzés eredménye a különböző időpon-
tokban történő vizsgálatokban eltérő volt. 
Objektív és észlelt sikeresség, torzítások
Az első, 2009-es vizsgálatban azt tapasztaltuk, hogy az 
észlelt sikeresség sem az eredménnyel, sem a megtérü-
léssel, sem egyéb jövedelmezőséghez kapcsolható ob-
jektív mutatóval nem állt szignifikáns kapcsolatban, ki-
zárólag az árbevétel és az észlelt sikeresség között volt 
kimutatható, gyenge, közepes szignifikáns kapcsolat 
(r2009 = 0,21, p = 0,000). A 2011 és a 2015 évi vizsgálat-
ban az objektív, számviteli eredménymutatókon alapuló 
értékelés és a szubjektív sikeresség kapcsolata már szig-
nifikáns volt, a teljes mintán gyenge (r = 0,152 - 0,165 
között, p = 0,000) szignifikáns kapcsolat mutatkozott. 
A válság észlelésekor az eredmény szerepe háttérbe 
szorult, és kizárólag az árbevétel volt kapcsolatba hoz-
ható az észlelt sikerességgel. A válság végéhez köze-
ledve az eredményesség újra a sikeresség szignifikáns 
elemének tekinthető. 
Eredményeink szerint a vizsgált szervezetek határo-
zottan sikeresebbnek tartják magukat, mint ami az ob-
jektív adatok értékelése alapján indokolható. Az észlelt 
sikeresség átlagos szintje az ötfokozatú skálán a teljes 
mintán átlagosan 3,8, az átlagos eredményesség ezzel 
szemben szintén ötfokozatú skálán mérve csupán 2,7, 
az eltérés mértéke -1,1 (t = 23,936, p = 0,000). Az ár-
bevétel-növekedés átlagos értéke 2,9, az észlelt sikeres-
séghez viszonyított eltérés - 0,9 (t = 20,326, p = 0,000). 
Ábragyűjtemény 
 
1. ábra A többváltozós kockázat-hozam modell és a kockázatvállalás kapcsolata 
(Mukherji et al, 2008 alapján saját szerkesztés) 
 
 




Az észlelt sikeresség távolsága az objektív mutatók 
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A sikeresség különbségeit varianciaanalízis (ANO-
VA) segítségével elemezve megállapítottuk, hogy a si-
keresség megítélése jelentősen eltér a sikeresség szerinti 
különböző cégcsoportokban. A sikertelen cégek köré-
ben szignifikáns mértékben nagyobb a felülértékelés, 
mint sikereseknél. Különösen nagy eltérés tapasztalha-
tó, ha az árbevétel-növekedéshez hasonlítjuk az észlelt 
sikerességet (F = 131,33, p = 0,000). Az eredményhez 
viszonyítva kisebb a sikeresség felülértékelésének elté-
rése a különböző csoportok között, de a különbség szig-
nifikáns (F = 128,19, p = 0,000). (2. ábra)
A sikeresség felülértékelését bizonyítja az is, hogy 
az észlelt sikeresség szerint teljesen más a válaszok 
megoszlása, mint az objektív mutatókon alapuló értéke-
lés alapján. A válaszadók majdnem kétharmada az át-
lagosnál sikeresebbnek tartja a vállalkozását, miközben 
az objektív mutatók alapján még a cégek egynegyede 
sem sorolható oda. (3. ábra)
A különböző adatfelvételi időpontok eredménye 
szerint a válság észlelésekor jelentősen csökken az ész-
lelt sikeresség, amit azonban az objektív adatok nem 
indokoltak. (4. ábra)
A válság kezdő időpontjától távolodva az észlelt si-
keresség javulása figyelhető meg. A 2015. évi vizsgálati 
mintában már egyetlen megkérdezett vezető sem ítélte 
saját vállalkozását sikertelennek, még azok a vezetők 
sem, akinek a vállalata az objektív adatok alapján a si-
kertelen kategóriába tartozott. A válság észlelésekor a 
sikeresség szintjére vonatkozó becslés pontossága javult.
Az észlelt sikeresség és az objektív sikeresség 
kapcsolatát tovább vizsgálva megállapítható, hogy 
a válság előtt az átlagosnál sikertelenebb cégek jóval 
sikeresebbnek ítélték magukat, mint amit az objektív 
mutatói indokoltak volna, azaz jelentősen felülértékel-
ték saját sikerességüket. Ezzel szemben a sikeres cégek 
önértékelése meglehetősen pontosnak bizonyult, sőt a 
legsikeresebbek kismértékben alul is becsülték saját si-
kerességüket, ami leginkább a válság észlelésekor volt 
megfigyelhető. A válság a sikertelen cégek körében a 
sikerészlelés pontosságát kismértékben javította, de 
továbbra is kiugróan magas felülértékelést mutattak. 
A válság a közepesen sikeres cégeket átmenetileg pon-
tossá tette sikerészlelésükben, de a válság első két éve 
alatt ez visszarendeződött, és 2011-ben a korábbinál na-
gyobb mértékben becsülték felül saját teljesítményüket. 
2015-ben már egyetlen megkérdezett cég sem tartotta 
magát sikertelennek, és a közepes vagy annál gyengébb 
cégek körében ismét a sikeresség jelentős felülbecslése 
mutatkozott meg. (5. ábra)
A kockázatvállalás megítélése
Vizsgálatunk eredménye szerint a cégek általában koc-
kázatvállalóbbnak tartják magukat, mint a K+F ráfor-
dításuk átlagos szintje, az új termékek, szolgáltatások 
bevezetésének értékelt szintjénél pedig a kockázatvál-
lalásuk észlelt szintje kismértékben alacsonyabb. Az 
észlelt kockázatvállalás szintje hullámzóan, de szig-
nifikáns mértékben változott a vizsgált időszak alatt 
(F = 6,327, p = 0,000). A válság észlelésekor csökkent a 
kockázatvállalás észlelt szintje, azt követő két év múlva 
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5. ábra Az észlelt siker és az eredmény, mint objektív sikeresség eltérése kategóriánként és időszakonként 
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A válaszok számának gyakorisága a különböző 
módon meghatározott sikeresség szerint
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Különbségek a sikerességben az idő függvényében
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Az észlelt siker és az redmény, mint objektív 
sikeresség eltérése kategóriánként és időszakonként-
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újra elérte a válság előtti szintet, 2015-ben pedig ismét 
visszaesés mutatkozott. Az objektív kockázatválla-
lást az ágazati átlaghoz viszonyított kutatás-fejlesztési 
(K+F) ráfordításokkal mérve ötfokozatú skálán (ahol 1 
az átlagnál jóval kisebb, 5 az átlagnál jóval nagyobb 
szintet jelöli) a K+F ráfordításokban nem mutatkozott 
jelentős változás. Az új termékek, szolgáltatások be-
vezetésével mért kockázatvállalás (új termékek, szol-
gáltatások bevezetése az ágazati átlaghoz viszonyítva, 
ötfokozatú skálán, ahol 1 az átlagnál jóval kisebb, 5 az 
átlagnál jóval nagyobb szintet jelöli) viszont a válság 
alatt növekvő tendenciát mutatott, majd mértéke 2015-
ben kismértékben csökkent. A kockázatvállalás terüle-
tén is megfigyelhető, hogy a kockázatvállalásra vonat-
kozó ítéletek pontossága javul a válság észlelésekor. (6. 
ábra)
A kockázatvállalás és a sikeresség kapcsolata
A kockázatvállalás és a sikeresség kapcsolatát több 
módon is elemeztük. A 2009. évben felvett kérdőívben 
direkt módon rákérdeztünk arra, hogy mit tesz, mit 
kellene tennie, illetve más vezető mit tenne (mekkora 
kockázatot vállalna a siker érdekében), amikor cége 
különböző mértékben éri el vagy nem éri el a céljait, 
nyereséges vagy veszteséges. A vezetők úgy gondolják, 
hogy a cél alatti teljesítéskor, veszteséges helyzetben a 
célhoz közeledve (a teljesítményt javítva) csökkenteni 
kellene a kockázatvállalást, azaz ebben az esetben for-
dított kapcsolatot feltételeznek a kockázatvállalás és a 
teljesítmény között. A célokhoz közeledve azonban a 
kapcsolat megfordul, pozitívvá válik, a vezetők a célok 
közelében már úgy gondolják, a nagyobb teljesítmény-
hez nagyobb kockázatvállalás szükséges. (7. ábra)
Az elvárt, ideális kockázatvállalással szemben a 
gyakorlatban nem a célok elérésekor fordul meg a kap-
csolat jellege, hanem már korábban is nagyobb kocká-
zatot vállalnak a teljesítmény javulása, a kitűzött célok 
elérése érdekében. 
A siker és a kockázatvállalás kapcsolatára vonatko-
zó direkt kérdés mellett a kockázatvállalás és a sike-
resség kapcsolatának különbségeit az észlelt adatok és 
az objektív adatok alapján is megvizsgáltuk varianciaa-
nalízissel. Elsőként az észlelt sikeresség függvényében 
mutatom be a kockázatvállalást, az észlelt mérték és az 
új termékek, szolgáltatások bevezetése alapján. Ezt kö-
vetően a kockázatvállalási eredmény, mint objektív si-
kermutató szerinti különbségeit ismertetem ugyancsak 
az észlelt kockázatvállalás, valamint az új termékek, 
szolgáltatások bevezetése szerint. 
Az észlelt kockázatvállalás az észlelt sikeresség 
függvényében kisebb ingadozásokkal, de minden idő-
szakban pozitívan változik, azaz a vizsgálat eredményei 
szerint tendenciaszerűen jellemző, hogy az önmagukat 
sikeresebbnek tartó cégek kockázatvállalóbbnak is tart-
ják önmagukat (F = 5,321, p = 0,000). A kicsit sikerte-
len cégek kissé kilógnak a sorból, azonban ha a sike-
rességet nem öt, hanem csupán három kategória szerint 
vizsgáljuk (sikertelen, átlagos, sikeres), az észlelt siker 
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és az észlelt kockázatvállalás pozitív irányú kapcsolata 
határozottan kimutatható. (8. ábra)
Az új termékek, szolgáltatások bevezetésével ki-
fejezett kockázatvállalás az észlelt sikerességgel egy 
irányba változik, és a pozitív kapcsolat tendenciájában 
minden időszakban kimutatható (F = 6,232, p = 0,000). 
(9. ábra)
Az észlelt kockázatvállalás az objektív sikermu-
tatókkal (árbevétel-növekedés, eredményesség) ösz-
szehasonlítva U alakú összefüggést mutatott a válság 
észlelésekor, és azt megelőzően (F = 3,155, p = 0,015), 
a későbbi mérési időpontokban pedig pozitív kapcsolat 
rajzolódott ki (F = 4,405, p = 0,005). Azaz a válság előtt 
és a válság észlelésekor az átlagos eredményességtől 
bármelyik irányban eltérő cégek nagyobb kockázatvál-
lalásról számoltak be, mint az átlagosan eredményesek. 
2011 után azonban az tapasztalható, hogy az eredmé-
nyesség növekedésével a kockázatvállalás is nő. (10. 
ábra)
Az objektív kockázatvállalás mindkét mérési mód 
szerint tendenciájában pozitív irányú, kapcsolatban áll 
a sikeresség objektív mutatóival. Az objektív sikeres-
ség és az objektív kockázatvállalás közötti kapcsolat a 
különböző időpontokban különböző meredekségű, de 
minden esetben pozitív szignifikáns kapcsolat mutatha-
tó ki, bármelyik objektív mutatóval mérjük is a sikert 
vagy a kockázatvállalást. (11. ábra)
A vizsgált cégek általában kockázatvállalóbbnak 
tartják magukat annál, mint ami a kutatás-fejlesztési 
ráfordítások alapján indokolt lenne, azonban az ered-
ményes innovációt és a  kockázatvállalást mérő, az új 
termékek és szolgáltatások bevezetését értékelő mutató 
az észlelt kockázatvállaláshoz viszonyítva kis eltérés-
sel, de meghaladja az észlelt kockázatvállalás szintjét. 
Az objektív mutatók szerinti sikeresség alapján ösz-
szehasonlítva a cégek kockázatvállalással kapcsolatos 
ítéleteit megállapítható, hogy az átlagnál kicsit sikerte-
lenebb cégek jóval kockázatvállalóbbnak tartják magu-
4 
 
















































Az új termékek, szolgáltatások 
(mint objektív kockázatvállalás) különbségei  
az észlelt sikeresség függvényében
11. ábra 
Az objektív kockázatvállalás különbségei  
az objektív sikeresség függvényében
12. ábra 
Az észlelt és az objektív kockázatvállalás 
különbségei az objektív sikeresség mentén
10. ábra 
Az észlelt kockázatvállalás különbségei  




24 XLVII. ÉVF. 2016. 7. SZÁM/ ISSN 0133-0179
kat, mint amit a K+F ráfordításaik indokolnak. Az új 
termékek és szolgáltatások bevezetéséhez viszonyítva 
pedig a nagyon sikertelen és az átlagosnál kicsit sike-
resebb cégek kockázatértékelésében figyelhető meg ér-
demi eltérés, ami a kockázatvállalás alulértékelésében 
jelenik meg. (12. ábra)
Összefoglalás és következtetések
Eredményeink azt igazolják, hogy nem csupán az ob-
jektív adatok alapján mutatható ki összefüggés a koc-
kázatvállalás és a teljesítmény, a szervezeti sikeresség 
között, hanem a vezetők szubjektív értékítéletei alap-
ján is. A szubjektív értékítéletek és az objektív adatok 
értékelése alapján kialakuló kép azonban nem mindig 
esik egybe. Eredményeink szerint a vállalatok általában 
jelentősen felülértékelik sikerességüket és kisebb mér-
tékben a kockázatvállalásukat is. A felülértékelés már a 
kutatócsoportunk által 2006-ban végzett vizsgálatban 
is tapasztalható volt, ahol más módszerekkel – a globá-
lis ítéletek és a tényekre támaszkodó részítéletek vála-
szait hasonlítottuk össze. Akkor a kicsomagolási hatás 
(Rottenstreich – Tversky, 1997) érvényesülése indokol-
ta a felülértékelést (Faragó, 2008b), mivel a részelemek 
egyenkénti megítélése nagyobb összesített eredményre 
vezetett, mint a globális megítélés. Mostani vizsgála-
tunkban, amikor objektív adatokkal hasonlítottuk össze 
a globális véleményeket, bebizonyosodott, hogy nem-
csak egyszerű kicsomagolási hatás, hanem más jellegű 
felülértékelés érvényesül. Ahogy az elméleti összefog-
lalóban rávilágítottunk, a saját helyzet megítélése je-
lentősen befolyásolja a döntéseket. Feltételezhető, hogy 
a helyzet megítélésére vonatkozó értékelések gyakran 
intuitívan születnek, és inkább egy globálisan kialakí-
tott összkép, mintsem egy-egy résztényezőt figyelembe 
vevő analitikus elemzés az, ami a döntésekben szerepet 
játszik. Jelentős következményei lehetnek annak, ha a 
vezetők felül- vagy alulértékelik helyzetüket és tevé-
kenységüket.
Az észlelt sikeresség és az objektív sikeresség kap-
csolatát elemezve kimutattuk, hogy a sikeresség felülér-
tékelése elsősorban az objektív adatok alapján sikertele-
nebbnek minősíthető cégekre jellemző. Ezzel szemben 
a sikeres cégek önértékelése meglehetősen pontosnak 
bizonyul, sőt a legsikeresebbek kismértékben alul is 
becsülik saját sikerességüket, ami leginkább a válság 
észlelésekor volt megfigyelhető. A válság általános-
ságban csökkentette a sikeresség felülértékelését, és ez 
által szinte minden csoportban javította a sikerészlelés 
pontosságát, a reálisabb helyzetkép pedig minden bi-
zonnyal megalapozottabb döntésekhez vezetett. 
A kockázatvállalás megítélésben szintén eltérése-
ket mutattunk ki, bár ennek mértéke jóval elmaradt a 
sikerészlelésnél tapasztalt mértéktől, és a sikeresség 
megítéléstől függően, eltérő módon változott. A koc-
kázatvállalásra vonatkozó objektív adatokat figyelembe 
véve kimutatható volt, hogy a vállalatok normál körül-
mények között alacsony, maximum közepes kockáza-
tot vállalnak, a válságban a kockázatvállalás tovább 
csökkent. A vezetők elméletileg úgy gondolják, hogy 
veszteséges helyzetben még inkább csökkenteni kel-
lene a kockázatvállalást, óvatosabban kellene halad-
ni, azaz veszteséges működésben fordított kapcsolatot 
feltételeznek a kockázatvállalás és a teljesítmény kö-
zött. Eredményesség esetén azonban vezetők szerint 
a nagyobb teljesítményhez nagyobb kockázatvállalás 
szükséges. A kockázatvállalás az észlelt sikerességgel 
kisebb ingadozásokkal, de a teljes vizsgálati időszak 
alatt pozitív szignifikáns kapcsolatban állt, azaz meg-
állapítható, hogy az önmagukat sikeresebbnek tartó cé-
gek kockázatvállalóbbak, mint a kevésbé sikeresek. Az 
objektív kockázatvállalás tendenciájában pozitív irányú 
kapcsolatban állt a sikeresség objektív mutatóival. Ez-
zel szemben a teljesítmény és a kockázatvállalás között 
U alakú kapcsolat mutatható ki a válság észlelésének 
időpontjában és a válság előtt, ha a sikerességet az ob-
jektív mutatók szerint, a kockázatvállalást viszont a 
szubjektív vezetői értékítéletek alapján értékeljük. 
Eredményeink összességében azokat az elméleteket 
támasztják alá, amelyek a sikerhez társítják a kockázat-
vállalást, és pozitív kapcsolatot feltételeznek a két vál-
tozó között (Thaler – Johnson, 1991; March – Saphira, 
1992). A sikeres cégek bátran vállalnak kockázatot a 
válságban is, míg a sikertelen vállalkozások nem iga-
zán képesek az adaptív kockázatvállalásra, és a válság 
kezeléséhez szükséges megújulásra. Eredményeink 
arra utalnak, hogy eredményesség és bőséges tartalé-
kok esetén a válság, a kockázatvállalási hajlandóság 
növekedéséhez vezet, a tartalékok nélkül működő, ke-
vésbé sikeres cégek körében viszont szűkös időkben 
csökken a kockázatvállalás. Az előtörténet és a kilá-
tások szerepének mérlegelését bizonyítja az is, hogy a 
válság ellentétesen befolyásolja a kockázatvállalást: a 
sikeres vállalatok válságban is vállalják a kockázatot, a 
nem sikeresek esetében pedig ha a fejlődés tendenciája 
negatívba fordul, csökken a kockázatvállalási kedv. A 
túlélési pont sajátos szerepére mutat rá az az eredmény, 
hogy a nagyon rossz helyzetben lévő vállalatok, a vál-
ság észlelésekor még a sikeresekhez hasonló mértékű 
kockázatvállalásról számolnak be, azonban a válság 
előrehaladásával kockázatvállalásuk már csökken. A 
kockázatvállalás és a sikeresség kapcsolatában meg-
figyelhető torzítások és ellentétes irányú kapcsolatok, 
megítélésünk szerint, alapvetően a sikerészlelésben ta-
pasztalt torzítások, a sikertelen cégek körében kimuta-
tott jelentős sikerességtúlértékelés következménye. A 
saját sikerességük túlértékelése minden bizonnyal sze-
repet játszik abban, hogy a sikertelen cégek hogyan ér-
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tékelik fejlődési lehetőségeiket, egyáltalán felismerik-e 
a változás, a sikeresség javításának szükségességét. To-
vábbgondolásra, további vizsgálatra méltó az az ered-
mény is, hogy 2015-ben, a válság végéhez közeledve 
már egyetlen cég sem tartotta önmagát sikertelennek. 
Felmerül annak a lehetősége, hogy azon vállalatok, 
akik túlélve a válságot még napjainkban is működnek, 
a túlélést önmagában is sikernek tekintik, akkor is, ha a 
gazdálkodási eredményeik még elmaradnak az átlagtól.
A tanulmányban bemutatott eredmények csupán ku-
tatásunk egy részét fedik le, azonban az itt közölt ered-
mények alapján is megfogalmazható az a következtetés, 
amit a kutatássorozatunk komplex eredményei még in-
kább alátámasztanak, hogy a szubjektív vezetői értékí-
téletek, a sikerességre és a kockázatvállalásra vonatko-
zó percepciók alapvetően meghatározzák a vállalkozás 
stratégiai választásait, működését és sikerességét. Az 
eredményesebb cégek körében az átlagnál pontosabb 
értékelést tapasztaltunk, és bár a válsághelyzet javította 
az értékelés pontosságát a sikertelenebb cégek körében 
is, ők továbbra is jelentősen felülértékelték sikeressé-
güket. A magyar gazdálkodó szervezetekre általában 
gyenge, közepes kockázatvállalás jellemző. A sikeres 
cégek az átlagnál kockázatvállalóbbak, és a válságban 
tovább növekszik kockázatvállalásuk, míg a sikertelen 
cégek körében a válság a kockázatvállalásra és annak 
észlelésére is negatívan hat.
A szervezeti kockázatvállalás pszichológiai meg-
közelítése rávilágít arra, hogy a közgazdasági és me-
nedzsment-szakirodalomban szereplő összefüggéseket 
a gyakorlatban a pszichológiai tényezők jelentősen 
módosíthatják. Vizsgálatunk igazolta a pszichológiai 
szempontok fontosságát és bemutatta, hogy a sikeres 
vállalkozáshoz szükséges kockázatvállalás objektív té-
nyezői, körülményei mellett a szubjektív szempontok, 
az észlelés, a különböző motivációk és érdekek, a tár-
sas kapcsolatok szerepe legalább annyira meghatározó 
jelentőségű. A tanulmányban nem tértünk ki azokra a 
szervezetpszichológiai változókra, amelyek a sikeres-
séggel összefüggésbe hozhatók, a bemutatott eredmé-
nyek azonban önmagukban is felhívják a figyelmet a 
pszichológiai nézőpont fontosságára. Vizsgálatunkkal 
a gyakorlati szakemberek és vezetők számára olyan 
szempontokat kívántunk bemutatni, amelyek előse-
gíthetik, hogy a szervezetek a sikeresség, a megújulás 
érdekében bátrabban vállaljanak kockázatokat, és ne 
csupán gazdasági mutatóikra figyeljenek, hanem töre-
kedjenek helyzetük megismerésének és értékítéleteik 
pontosságának javítására is. A tudományos kutatások 
számára a tanulmányban ismertetett eredmények mel-
lett a vizsgálatunkban alkalmazott kettős megközelítés, 
és többszempontú elemzés is hasznos adalékul szolgál-
hat az eltérő szemléletek integrálásával, a különböző 
értékelési módszerek együttes alkalmazásával újabb 
kérdések fogalmazódhatnak meg, ezáltal közelebb 
juthatunk a valós folyamatok megismeréséhez és jobb 
megértéséhez. 
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